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Edgardo Carbone, Gerente de Sector Tomas Gutierrez Riiegg, Ejecutivo de
Publico, sostiene que el vinculo finanzas en Fintech, plantea que el
con organismos publicos permite a principal desafio del credito privado
la banca privada captar individuos, en el pais no es la falta de capital,
empresas y nuevos hegocios sino la péerdida de capacidades
transaccionales de manera escalable y practicas
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La historia economica de Argentina se encuentra marcada por la
inestabilidad y falta de consensos sobre el modelo a seguir. Actualmente
se suma un escenario geopolitice glebal en profunda transformacion

y caracterizado por el traspaso a un orden multipolar, la fragmentacion
comercial, conflictos belicos, nuevo rol de las companias e informacion,
transicion energetica y la pertenencia a una region que esta transitando
un periodo de heterogeneidad politica creciente, que dificulta el trabajo
conjunto hacia la resolucion de problemas econdmicos y sociales que
atanen al territorio. El desafio sera entonces redefinir la politica exteriory
de estado de largo plazo para transformar la abundancia de recursos en
estabilidad macroecondmica y desarrollo industrial integrado.

Hoy, nuestra posicion geografica y disponibilidad de recursos naturales
nos constituye como un refugio estrategico frente a los conflictos
globales. Somos un pais que se autocabastece en términos de alimentos
con capacidad de abastecer a paises vecinos, nuestras reservas de agua
dulce son estudiadas a nivel global, el desarrollo de Vaca Muerta y el
protagonismo en el triangulo del litio posicionan al pais como proveedor
clave de energia y minerales.



The Corporate Reviews en su segunda edicion cuenta con columnasy
entrevistas que dejan este panorama claro. Argentina tiene la posibilidad
de capitalizar el potencial del sector energético y consolidar la estabilidad
macroeconomica, aun bajo un entorno internacional marcado por la
incertidumbre. Hay algunas senales que acompanan: de acuerdo con Luis
Ramos, la reclasificacion de Argentina (MSCI) se empezo a construiry, si la
claridad regulatoria para la libre movilidad de capitales acompana, siendo
conservadores, en los proximos dos anos podremos anunciarlo.

Mientras tanto, el rol de las comparias como motores de desarrollo es
clave, asi como su sinergia con el sistema financiero. De acuerdo con

Juan Manuel Reyes, la banca tradicional tiene la oportunidad de liderar un
profundo cambio y convertirse en socio estratégico de las empresas para
impulsar la transformacion digital La educacion financiera sigue siendo

un desafic importante: la creciente expansion y utilizacion de billeteras
virtuales debe estar guiada por practicas de ahorro sostenible para
convertirse en un instrumento de inclusion financiera y no en una amenaza
de endeudamiento excesivo. Reconstruir el habito del crédito también
dependera de ello y de corregir deterioros culturales y técnicos.

A pesar de numerosos desafios que aun persisten, en The Corporate Reviews
creemos firmemente estar frente a una gran oportunidad y nos sobran
cualidades para aprovecharla: la madurez del ecosistema empresarial y el
progreso de sus recursos, el optimismo estratégico y la resiliencia cultural,
la innovacion y las miras a un futuro comprometido con el desarrollo
economico, pero, sobre todo: la posibilidad de mirar de frente la inclusion
cuidando la equidad, el ambiente y la genuina movilidad social.
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CORPORATE PULSE

LarranVial®

LarrainVial retoma cobertura de Argentina

LarrainVial retomo la cobertura de research sobre la economia y el mercado
argentino por primera vez desde los primeros afios del gobierno de Mauricio Macri,
“Las condiciones del mercado y el optimismo generalizado debide a las politicas

que ha hecho el actual gobierno han sido tales que ignorar lo que esta pasando en
Argentina es dificil”, afirmé Javier Salinas. economista jefe del grupo financiero, en una
entrevista con Bloomberg Linea.

Salinas senald que los clientes del banco venian mostrando interés por lo que
sucede en la Argentina, primero a nivel macro y despues a nivel sectorial y que eso
llevo a la decision de abrir el equipo. La cobertura se suma a la que LarrainVial ya
tiene sobre Chile, Peru y Colombia desde su departamento de estudios. LarrainVial
gestiona activos por un total de 28.071 millones USD, con 11182 millones USD
colocados en fondos de la propia empresa.

Ver mas AQUI
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Juan Ignacio Filips
Country Manager, ANWS

Juan Ignacio Filips es Country Manager de Amazon Web Services (AWS) para Argentina,
Uruguay y Paraguay. Con mas de ocho afios en la compania, formo parte del equipo fundador de
AWS en Argentina y ha impulsado la adopcion de la nube y la inteligencia artificial entre clientes
como Mercado Libre, Uala, YPF, bancos y organismos publicos. Especializado en transformacion
digital, innovacion tecnologica y soluciones cloud, lidera la estrategia de AWS en el Cono Sur con
foco en excelencia operativa y generacion de valor para el ecosistema.

Juan Ignacio, tu llevas mas de 8 afios en

AWS y asumiste como Country Manager para
Argentina, Uruguay y Paraguay en 2025,
habiendo estado involucrado desde los inicios
de las operaciones locales ;Como ha sido

tu recorrido en la compaiiia y qué rol has
Jjugado en elimpulso de la transformacion
digital del Cono Sur, trabajando con clientes
emblematicos como Mercado Libre?

Ha sido un viaje increible. Llevar mas de ocho
anos en AWS me dio la oportunidad de estar
desde el primer dia construyendo nuestra
presencia en el Cono Sur, viviendo esa evolucion
desde adentro. Cuando empezamos, gran parte
de la conversacion giraba en torno a explicar
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que era la nube y por que importaba. Hoy esa
conversacion cambio por completo: se trata

de cuan rapido pueden innovar las empresas,
aprovechar sus datos y adoptar inteligencia
artificial de forma segura y a escala. Alo largo
de este tiempo vi como la nube paso de ser
una alternativa innovadora a convertirse en la
columna vertebral de la estrategia de negocios
en Argentina, Uruguay y Paraguay.

En mi rol actual como Country Manager, mi
foco esta en acelerar ese impulso. Trabajar con
referentes de la innovacion como Mercado
Libre, que constantemente desafian los limites
en escala, rendimiento y experiencia del cliente,
nos exige elevar la vara de forma continua.



Mi trabajo siempre estuve en ese punto de
encuentro: entender el negocio del cliente y
traducir la tecnologia en resultados concretos.
Ese mismo nivel de exigencia. ejecucion

y empoderamiento tecnologico es lo que
aportamos a empresas de todos los tamanos
y sectores en la region, ayudandolas a innovar
mas rapido y a competir a nivel global

Este 2026, AWS cumple 20 afos desde su
lanzamiento en 2006 y se ha convertido en un
pilar de la innovacién global con mas de 240
servicios. Desde tu perspectiva como lider

en Argentina, ;cuales consideras los hitos
mas transformadores de estas dos décadas

y como han impactado (o impactaran) en el
mercado argentino?

Desde Argentina lo vivo con una perspectiva doble:
acompane el crecimiento de AWS a nivel local casi
desde sus inicios y hoy, como Country Manager,
veo coémo esa evolucion global se traduce en
oportunidades muy concretas para nuestras
empresas. Si tuviera que resumir estas dos
décadas, hablaria de tres hitos transformadores.

Cuando AWS nacio hace 20 anos, lo hizo con
una idea que parecia simple, pero que termind
transformando la industria tecnologica global:
cualquier persona con una conexion a Internet

y una tarjeta de creédito pudieron acceder a la
misma infraestructura tecnologica que utilizaban
las empresas mas grandes del mundo. Esa
democratizacion de la tecnolegia fue, para mi, el
primer gran hito.

Antes de la nube, innovar requeria inversiones
millonarias en infraestructura, servidores y
equipos especializados. Hoy una startup puede
lanzar un producto global desde Argentina
utilizando exactamente las mismas capacidades
de computacion, almacenamiento, bases de
datos. inteligencia artificial y seguridad que la
NASA. Esa eliminacion de barreras permitio el
surgimiento de companias que redefinieron
industrias enteras y creé modelos de negocio
que simplemente no existian hace dos décadas.

Un segundo hito fue la evolucion constante
de AWS como plataforma de innovacion. A lo
largo de estos afnos hemos desarrollado mas
de 240 servicios que abarcan practicamente
todas las necesidades tecnologicas de una
organizacion. No hablamos solamente de
infraestructura, sino tambien de analitica
avanzada, machine learning. Internet de

las Cosas, seguridad, modernizacion

de aplicaciones y, mas recientemente,
inteligencia artificial generativa.

CORPARGENTINAEDICION 2 |15



"Asi como la nube democratizo el acceso a la infraestructura,
la IA democratizara el acceso a capacidades avanzadas de
analisis, automatizacion y toma de decisiones”.

El tercer gran punto de inflexion es precisamente
la inteligencia artificial. Muchas veces se habla de
|A como una revolucion independiente, pero la
realidad es que no existe IA moderna sin la nube.
La capacidad de computo, almacenamientoy
escalabilidad que requiere entrenar y ejecutar
modelos avanzados solo es posible gracias a

la infraestructura cloud. Por eso considero que
estamos viviendo el mayor cambio tecnologico
desde el nacimiento de Internet.

En Argentina, estos avances ya estan teniendo
un impacto muy concreto. Hemos visto como
empresas de todos los tamanos aceleran su
transformacion digital. mejoran la experiencia de
sus clientes. optimizan operaciones y desarrollan
nuevos productos apoyandose en la nube.
Tambien hemos visto como organismos publicos
utilizan estas capacidades para ofrecer mejores
servicios a los ciudadanos.

Mirando hacia adelante, creo que los proximos
anos estaran marcados por una nueva
generacion de agentes de inteligencia artificial
capaces de actuar de manera auténoma.
aprender del contexto y colaborar con las
personas para resolver problemas cada vez mas
complejos. Asi como la nube democratizé el
acceso a la infraestructura, la |IA democratizara
el acceso a capacidades avanzadas de analisis,
automatizacion y toma de decisiones.

Si los primeros 20 anos de la nube estuvieron
enfocados en democratizar la tecnologia.

los proximos 20 estaran enfocados en
amplificar el potencial humano a traves de la
inteligencia artificial.
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AWS ha lanzado iniciativas como "AWS
Desarrolla”, con decenas de millones de dolares
en créditos cloud para startups argentinas,
ademas de avances en |A generativay

Agentic Al ;Cuales son las innovaciones mas
relevantes que estan impulsando actualmente
en Argentina y como ayudan a las empresas
locales a ganar competitividad en un contexto
de aceleracion tecnologica?

Estamos viviendo uno de los momentos mas
fascinantes en la historia de la tecnologia. La
nube continua expandiendo sus capacidades,
pero al mismo tiempo estamos viendo como la
inteligencia artificial generativa y los agentes
de 1A estan redefiniendo la forma en que las
organizaciones operan, innovan y compiten,

Una de nuestras prioridades es ayudar a que las
empresas argentinas puedan acceder a estas
tecnologias de manera rapida y segura. Por eso
impulsamos iniciativas como AWS Desarrolla,
que pone a disposicion creditos cloud,
capacitacion y acompanamiento para startups
que estan construyendo la proxima generacion
de empresas tecnologicas de la region.

En materia de inteligencia artificial. Amazon
Bedrock esta permitiendo que organizaciones
de todos los tamanos accedan a los principales
modelos fundacionales del mercado sin
necesidad de administrar infraestructura
compleja. Esto acelera significativamente los
tiempos de experimentacion y adopcion.

Pero probablemente el cambio mas profundo
que estamos chservando sea la llegada de



los agentes de |A. Estamos entrando en una
nueva etapa donde los sistemas ya no solo
generan contenido o responden preguntas, sino
que pueden ejecutar tareas complejas, tomar
decisiones dentro de parametros definidos y
colaborar activamente con los equipos humanos.

En Argentina ya tenemos ejemplos muy
concretos de esta evolucion. EL Gobierno

de la Provincia de Cordoba implemento

una solucién basada en Amazon Bedrock

y capacidades avanzadas de agentes para
maonitorear, diagnosticar y resolver incidentes
en infraestructura critica de manera autonoma.
Los resultados fueron extraordinarios: tiempos
de resolucion que pasaron de varias horas a
menos de 20 minutos y mejoras sustanciales en
la deteccion temprana de problemas.

También vemos organizaciones como
Laboratorios Gador utilizando agentes para
democratizar el acceso al conocimiento
corporativo, o companias tecnologicas como
Globant desarrollando nuevas plataformas
de |A construidas sobre AWS para acelerar la
transformacion digital de sus clientes.

Lo importante es que estas innovaciones no
estan reservadas para grandes corporaciones.
Una pyme, una stfartup o una organizacién
publica pueden acceder a las mismas
capacidades. Esa es la verdadera ventaja
competitiva que ofrece la nube: permite que
las mejores ideas compitan en igualdad de
condiciones, independientemente del tamafio
de la organizacion.

Mirando hacia adelante, ;cuales son tus
principales proyecciones para la adopcion de
cloud e IA en Argentina y la region durante

los préoximos 2-3 afios? ;Qué oportunidades y
desafios ves para las empresas y el ecosistema
emprendedor en temas como socberania de
datos, sostenibilidad e infraestructura digital?

Soy muy optimista respecto al futuro de
Argentina. Los indicadores del mercado
muestran ¢que estamos entrando en una nueva
etapa de aceleracion tecnologica donde la
nube y la inteligencia artificial dejaran de ser
herramientas de adopcion selectiva para
convertirse en capacidades centrales de
cualquier estrategia empresarial

Segun IDC, la demanda de servicios cloud en
Argentina crecera un 25,3% durante 2026 y

el mercado alcanzara los US$1.795 millones
hacia fin de ano. Ademas, para el consumo de
nube, proyecta una tasa de crecimiento anual
compuesta del 21.5% entre 2025 y 2030. Estos
numeros reflejan una realidad muy clara: la nube
va no es una decision tecnologica, sino una
decision de negocio.

Tambien cbservamos una evolucion
significativa en inteligencia artificial. IDC estima
que el gasto en |A crecera a una tasa anual
compuesta del 19.6% entre 2025 y 2029,
mientras que la |A generativa avanzara a un
ritmo aun mas acelerado, con un crecimiento
del 352% anual. De hecho, el 41.7% de las
organizaciones argentinas ya implementé o esta
implementanco iniciativas de |1A en 2026.
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‘Finalmente, el desafio mas importante seguira siendo el talento. La
tecnologia esta avanzando mas rapido que nunca y el verdadero
diferencial competitivo estara en las personas capaces de aprovecharla’.

Lo interesante es que las motivaciones detras de

esta adopcion son eminentemente empresariales.

Las organizaciones buscan aumentar la
productividad, expandir la automatizacion de
procesos y mejorar la adquisicion y retencion
de clientes. Esto confirma algo que vemos
diariamente en nuestras conversaciones con
clientes: la inteligencia artificial dejoé de ser una
apuesta experimental para convertirse en una
herramienta concreta de competitividad.

Creo que durante los proximos dos o tres anos
veremos tres grandes tendencias. La primera
sera la incorporacion masiva de agentes de

|A capaces de ejecutar tareas complejas vy
colaborar con los equipoes humanos. La segunda
sera una mayor integracion entre datos, analitica
avanzada e inteligencia artificial para acelerar

la toma de decisiones. Y la tercera sera la
consolidacion de la nube como plataforma
principal para la innovacion empresarial.

Argentina tiene ademas una oportunidad
particular porque cuenta con un ecosistema
tecnologico muy sélido, talento reconocido
globalmente y una comunidad emprendedora
extremadamente dinamica. Sectores como
servicios profesionales, mercados de capitales
y ciencias de la vida ya aparecen entre las
industrias con mayor crecimiento esperado
en inversion tecnologica para 2026, lo que
demuestra que la transformacion digital esta
expandiéndose mas alla de los sectores
tradicionalmente tecnolégicos.

En materia de infraestructura digital, vemos
una creciente necesidad de mayor capacidad
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de computo, baja latencia, resiliencia y acceso
a servicios avanzados de inteligencia artificial.
Por eso AWS mantiene una vision de largo
plazo para Argentina. Desde nuestra llegada

al pais en 2018 hemos continuado invirtiendo
en infraestructura local, ampliando nuestra
presencia y fortaleciendo el acompanamiento a
clientes y socios de negocio.

La sostenibilidad sera otro eje fundamental. A
medida que crece la demanda de inteligencia
artificial, también aumenta la necesidad

de operar de manera mas eficiente. La

nube permite justamente eso: optimizar
recursos, reducir desperdicios y disminuir
significativamente la huella ambiental respecto
de infraestructuras tradicionales. Creemos
gue innovacion y sostenibilidad no son
objetivos contrapuestos, sino dos dimensiones
inseparables de la transformacion digital.

Finalmente, el desafio mas importante seguira
siendo el talento. La tecnologia esta avanzando
mas rapido que nunca y el verdadero diferencial
competitivo estara en las personas capaces de
aprovecharla. Por eso continuamos invirtiendo
en programas de capacitacion en nube e
inteligencia artificial, convencidos de que el
desarrollo de habilidades digitales sera uno

de los principales motores del crecimiento
economico de Argentina en los proximos anos.

Como referente de una de las companias
mas innovadoras del mundo, ;qué consejo le
darias a los ejecutivos, directivos financieros
y consultores estratégicos de Argentina

para aprovechar al maximo las tecnologias



cloud e IA en su planificacién 2026-2027,
especialmente en un entorno de crecimiento y
competitividad global?

Mi principal recomendacion es que no piensen
en la nube y la inteligencia artificial como
proyectos tecnolégicos. Deben abordarlas como
decisiones estratégicas de negocio.

Historicamente, muchas organizaciones
evaluaban la tecnologia principalmente como
un centro de costos. Hoy las compafias

mas exitosas la utilizan como un motor de
crecimiento, productividad e innovacion. Esa
diferencia de enfoque es fundamental.

El primer consejo seria comenzar con problemas
concretos del negocio. Las iniciativas mas exitosas
de |A no nacen de la tecnologia en si misma, sino
de objetivos claros: mejorar la experiencia de
clientes, aumentar la productividad, acelerar la
toma de decisiones, reducir tiempos operativos o
desarrollar nuevas fuentes de ingresos,

El segundo consejo es actuar con rapidez. Estamos
atravesando una inflexion tecnologica comparable
al surgimiento de Internet. Las organizaciones que
empiecen a experimentar, aprender y construir
capacidades hoy tendran ventajas competitivas
dificiles de replicar en el futuro.

Y

Eltercero es invertir en talento. Ninguna
tecnologia reemplaza la importancia de

las personas. La verdadera oportunidad

surge cuando equipos capacitados utilizan
herramientas avanzadas para potenciar sus
capacidades. Por eso creemos profundamente
en la educacion y seguimos impulsanclo
programas de capacitacion gratuitos en nube e
inteligencia artificial.

Finalmente, recomendaria adoptar una vision de
largo plazo. Las empresas mas innovadoras del
mundo entienden que la transformacion digital
no es un destino, sino un proceso continuo de
reinvencion. En Amazon solemos decir gque
siempre es el Dia 1. Esa mentalidad implica
mantener la curiosidad, cuestionar supuestos y
estar dispuesto a reinventar incluso aquello que
ya funciona.

Las organizaciones argentinas tienen una
enorme oportunidad frente a si. Nunca fue tan
accesible acceder a tecnologia de clase mundial
y nunca fue tan importante hacerlo. Quienes
combinen talento, vision estrategica y adopcion
inteligente de la nube y la |A estaran en una
posicién privilegiada para competir y crecer en
los préximos anos.
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Mariano Reisin
Gerente General de Prisma
Medios de Pago y Newpay

Mariano Reisin es Gerente General de Prisma Medios de Pago y Newpay (adquiridas por Visa en
2026), con base en Buenos Aires. MBA por la Universidad del CEMA, comenzé su carrera en Bansud y
Banco Mayo. En HSBC trabajé en Argentina, Singapur y Taillandia (Head of Retail Banking & Marketing),
Executive Director of Distribution en Mexico y luego en Londres como Global Head of Retail Banking
Operations. Previamente fue Chief Commercial Officer en Prisma, donde lidero negocios de
procesamiento emisor, ATMs, pagos instantaneos y mas. Especialista en transformacion de la industria

financiera y medios de pago.

En su trayectoria en el sector de medios de pago,
¢scomo ha evolucionado su vision del mercado
hasta asumir el rol de Gerente General de Prisma
Medios de Pago y Newpay y que aspectos clave
de su experiencia considera fundamentales para
liderar una de las principales plataformas de
procesamiento emisor en Argentina?

Mi vision del mercado se fue construyendo

a partir de experiencias muy diversas, pero
con uh denominador comun: generar mejores
soluciones para los clientes y usuarios del
sistema financiero.

Mi carrera comenzo en la banca local, donde
comprendi de primera mano las necesidades
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de las entidades financieras y de las personas
que utilizan sus servicios. Mi paso por HSBC me
permitic ampliar esa mirada a nivel internacional,
trabajando en Asia. Mexico y el Reino Unido.

Esa experiencia me dio una perspectiva global
sobre la evolucion de los sistemas de pago. las
tendencias de innovacion financiera y las distintas
formas de abordar los desafios de la industria.

Luego, como consultor de bancos y fintechs,
acompanfé procesos de transformacion y conoci
en profundidad los desafios estrategicos y
operativos que enfrentan las organizaciones.
Mas adelante, como emprendedor fintech.

vivi de cerca la dinamica de la innovacion y la



importancia de disenar experiencias cada vez
mas simples y eficientes para los usuarios.

Esa combinacion de experiencias me llevo

a Prisma Medios de Pago y Newpay, donde
participeé de una etapa de fuerte evolucion de la
industria. En los ultimos anos vimos una expansion
acelerada de los pagos digitales, el crecimiento
de las billeteras virtuales, la incorporacion de
nuevos actores y una mayor inclusién financiera,
impulsando mas competencia y nuevas
oportunidades de desarrollo para todo el sector.

Hoy, como Gerente General, mi desafio

es integrar esas experiencias para seguir
fortaleciendo una plataforma qgue conecta

a emisores, fintechs y millones de usuarios.
Buscamos combinar innovacion, eficiencia y
cercania con nuestros clientes para desarrollar
soluciones que mejoren la experiencia de las
personas y acompanen el crecimiento del
sistema financiero.

Ademas, asumo este rolen un momento
especialmente relevante para la compafiia.

La incorporacion de Prisma Medios de Pagoy
Newpay al ecosistema de Visa marca elinicio
de una nueva etapa, que combina nuestro
profunde conocimiento del mercade argentino
con la experiencia, la escala y las capacidades
de una organizacion lider a nivel global. Estoy
convencido de que esta integracion nos permitira
seguir potenciando nuestra propuesta de valor
v acelerar nuevas oportunidades para nuestros
clientes y para la industria en su conjunto.

;Como esta afectando el actual entorno
macroeconomico de Argentina al desarrollo de
los pagos digitales? ;Cuales son los principales
desafios que enfrenta hoy el sector en materia de
inclusion financiera, seguridad y competitividad?

Argentina construyd en los ultimos afios uno
de los ecosistemas de pagos digitales mas
desarrollados de la region. La infraestructura que

hoy soporta millones de transacciones diarias,
las 24 horas del dia y con altos estandares de
resiliencia, es el resultado de anos de inversion
y trabajo conjunto del sector privado. Esa base
constituye un diferencial muy valioso y todavia
existe mucho espacio para seguir desarrollando
nuevas soluciones sobre ella.

El contexto macroeconomico tiene impacto,
pero tambien acelera ciertos procesos de
digitalizacion. Cuando el efectivo pierde
eficiencia, las personas buscan medios de pago
mas agiles, simples y seguros. Hoy la enorme
mayoria de los argentinos tiene acceso a alguna
herramienta de pago digital, lo que representa
un avance muy importante. El desafic ahora es
profundizar el uso y avanzar hacia una inclusion
financiera mas completa, especialmente en
segmentos donde todavia existen barreras de
acceso, educacion o informalidad.

En materia de seguridad, el crecimiento del
ecosistema también amplia la superficie de
riesgo. Por eso la inversion en prevencion de
fraude, monitoreo y tecnologia es cada vez mas
relevante. La seguridad seguira siendo uno de
los factores criticos para sostener la confianza y

el crecimiento del sector.
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“Mi principal foco hoy esta puesto en lograr una integracion exitosa
que nos permita capturar todo el potencial de esta nueva etapa y
generar aun mas valor para nuestros clientes, socios y usuarios”.

En terminos de competitividad, vemos un mercado
muy dinamico, donde bancos, fintechs, billeteras y
procesadores compiten e innovan constantemente.
Esa dinamica eleva la vara para todos y termina
beneficiando al usuario final, que hoy cuenta con
mas opciones, mejores experiencias y soluciones
cada vez mas integradas.

La reciente adquisicion de Prisma Medios de
Pago y Newpay por parte de Visa representa

uno de los movimientos estratégicos mas
relevantes del sector en los ultimos anos ;Queé
oportunidades abre esta operacion para la
compania y como esta impactando en sus planes
de crecimiento, innovacién y posicionamiento en
el ecosistema financiero local?

Esta operacion refleja algo que venimos
construyendo desde hace tiempo: plataformas
solidas. con un posicionamiento estratégico claro
y la escala necesaria para desempefiar un rol
relevante dentro del sistema financiero argentino.
Que Visa haya elegido a Prisma Medios de Pago
y Newpay es el resultado de anos de evolucion,
inversion y consolidacion de capacidades en cada
uno de los segmentos en los que participamos.

Lo que se abre ahora es una oportunidad
concreta para combinar las capacidades
globales de Visa con una base local robusta vy
profundamente integrada al mercado. Esto nos
permitira acelerar la incorporacion de tecnologias
y soluciones que seguiran transformando

la industria, desde nuevos mecanismos de
autenticacion y seguridad hasta herramientas
avanzadas para la gestion de riesgos y
experiencias de pago mas simples y eficientes.

Tambien es importante destacar que el
procesamiento continuara siendo agnostico,
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permitiendo operar con cualguier marca

de tarjeta y distintos metodos de pago. Esa
flexibilidad es fundamental para que las
instituciones financieras puedan seguir innovando
y ofreciendo alternativas a sus clientes en un
mercado tan dinamico como el argentino.

Mi principal foco hoy esta puesto en lograr una
integracion exitosa que nos permita capturar todo
el potencial de esta nueva etapa y generar aun
mas valor para nuestros clientes, socios y usuarios.

Mirando hacia los proximos anos, ;cuales

son sus proyecciones para el crecimiento del
mercado de pagos digitales en Argentina,
incluyendo tecnologias como los pagos
instantaneos, la tokenizacién, la biometria y
las soluciones de agente de comercio? ;Como
contribuira Prisma Medios de Pago y Newpay
a la modernizacion de la infraestructura
financiera del pais?

Lo que viene no es una mejora incremental, sino
una nueva etapa en la forma en que las personas
interactuan con el dinero y realizan transacciones.

Los pagos instantaneos ya son una realidad
cansolidada y seguiran siendo la base sobre
la que se desarrollaran nuevas experiencias.
La infraestructura de tiempo real que opera
Newpay a traves de Banelco, PagoMisCuentas
y las transferencias inmediatas constituye una
pieza central del sistema financiero argentino.

Al mismo tiempo, tecnologias como la tokenizacion
y la biometria permitiran que las operaciones sean
cada vez mas seguras y simples para los usuarios,
reduciendo fricciones sin resignar proteccion.

Pero probablemente el cambio mas disruptivo
sea la aparicion del comercio agentico, donde



agentes de inteligencia artificial podran comprary
pagar en nombre de los usuarios bajo parametros
previamente definidos. Esto requerira nuevas
capacidades de autenticacion, autorizacion y
gestion de riesgos, y transformara la manera en
que concebimos los pagos digitales.

En Prisma Medios de Pago y Newpay contamos
con la escala, la experiencia y la infraestructura
necesarias para acompanar esa evolucion. Nuestro
foco estara en seguir desarrollando capacidades
que permitan a bancos, fintechs y empresas
ofrecer experiencias cada vez mas agiles, seguras
e integradas, contribuyendo a la modernizacion de
la infraestructura financiera del pais.

Desde la perspectiva de Prisma Medios

de Pago, ¢qué rol juega la compaiia en el
desarrollo economico y la inclusion financiera
de Argentina? ;Quée mensaje clave le gustaria
transmitir a los lideres empresariales, inversores
y decisores de politica econémica respecto al
futuro de los medios de pago en la region?

Prisma Medios de Pago es el principal procesador
emisor de Argentina. Detras de gran parte de

las tarjetas que los argentinos utilizan todos los
dias existe una infraestructura tecnologica que
permite que millones de transacciones ocurran
de forma segura, eficiente y confiable. Aunque

no somos visibles para el usuario final, ocupamos
una posicion central dentro del sistema financiero,
con la responsabilidad vy la oportunidad de
contribuir al desarrollo econdmico del pais.

La inclusion financiera avanza cuando mas
personas pueden acceder a servicios financieros
de calidad. Para que eso suceda. las entidades
necesitan herramientas que les permitan
incorporar clientes de manera simple. gestionar
riesgos de forma eficiente y ofrecer mejores
experiencias. Nuestro aporte consiste en

brindar la infraestructura, la tecnologia y las
capacidades que hacen posible esa expansion.

El mensaje para lideres empresariales,
inversores y responsables de politicas publicas
es que la infraestructura de pagos debe ser
considerada una inversion estratégica. Los
paises gque cuentan con sistemas modernos,
seguros e interoperables generan mejores
condiciones para la innovacion, la formalizacion
de la economia y el crecimiento.

Argentina ha desarrollado capacidades muy
valiosas en este campo. El desafio hacia
adelante es continuar fortaleciendo ese
camino para que la innovacion financiera siga
traduciéndose en mas oportunidades para las
personas, las empresas y el pais.
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Cofundador y Consultor de Riesgos

La IA no cambia lo que eres: lo potencia

Ninguna revolucion tecnologica avisa a donde
va, su impacto se entiende siempre tarde. Con

la inteligencia artificial pasa lo mismo: desde

gue ChatGPT la masifico en 2022, unos ven la
continuacion de una historia que empezd con
Alan Turing en 1950, y otros, una revolucion sin
precedentes. Nosotros preferimos pensarla en
términos matematicos: la IA se comporta como
una potencia, el valor que produce resulta de una
base (lo que ya eres) elevada a un exponente

(la IA). Las potencias tienen una propiedad muy
importante: 2 elevado al cuadrado es 4. crece;
pero 0.9 elevado al cuadrado es 0,81, se achica.
La IA no es buena ni mala: agranda lo que ya
funciona y encoge lo que no. Veamoslo ahora en
tres escalas distintas.
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Empecemos por la macroeconomia, gue es un
agregado; siempre hay que tener cuidado con
los agregados, porque suelen esconder mas
de lo que muestran. Capital no falta: la inversion
corporativa global en |A alcanzé 581.690
millones de doélares en 2025, un 130% mas que
el ano anterior, segun el Al Index de Stanford.

Sin embargo. si el dinero comprara
productividad, ya la veriamos, pero no aparece.
La Reserva Federal de San Francisco no
encuentra aun evidencia de un incremento en
la productividad y una encuesta del NBER a casi
6.000 ejecutivos muestra adopcion amplia e
impacto realizado minimo. Ya lo advirtio Robert
Solow en 1987. "las computadoras aparecen



por todas partes, menos en las estadisticas de
productividad’. Hoy podria decirse lo mismo

de la IA ;Por qué? Porque el agregado es la
suma de millones de bases elevadas a la |A y si
la mayoria todavia son menores a1, el total no
despega. Esto no es teoria, un estudio del BIS
sobre mas de 12.000 firmas europeas hallé que
la 1A sube la productividad alrededor de un 4%,
pero solo donde hubo inversion complementaria
en datos, software y capacitacion.

Bajemos un nivel mas, a las empresas. Segun
McKinsey la adopcion de la |A en las empresas

es casi universal (88% de las organizaciones). Sin
embargo, adoptar no es capturar valor: solo el 39%
reporta algun impacto en su resultado operativo.

JQue distingue a las que si lo logran? EL mismo
estudio responde: no cuanto invierten ni que
modelo usan, sino el rediseno profundo de los
procesos. Rehacer el flujo de trabajo antes de
exponenciarlo, en lugar de montar |A sobre bases
defectuosas. Cuando el exponente cae sobre una
base que no estaba lista, destruye valor.

Bajemos al nivel mas bajo hasta la tarea y
quien la ejecuta. Sobre tareas estructuradas
v medibles, la 1A rinde. Estudios de campo
muestran mejoras de entre el 14% y el 55%.
En cambio, sobre terreno desordenado,

no: un experimento de METR encontro a
desarrolladores expertos un 19% mas lentos
con |A a pesar de que ellos se consideraban
mas eficientes. No obstante, un afio despues
la sefial se dio vuelta, cuando esos mismos
desarrolladores aprendieron qué tareas
entregarle a la Ay cuales no. El criterio —la
base— es lo que determina el resultado.

En nuestra experiencia acompanando a
empresas a incorporar |A, hay procesos tan
defectuosos que resolverlos con IA cuesta
mas que pagarle a un analista junior. Con las

personas, sucede lo mismo: la |A multiplica
criterio y conocimiento, no la capacidad de
ejecutar instrucciones. Por eso el golpe se
concentra en los mas jovenes: segun Stanford,
el empleo de los trabajadores de 22 a 25 afos
en las ocupaciones mas expuestas cayo un 16%
en términos relativos, mientras que el de los
experimentados se mantuvo.

Rearmemos la cadena de abajo hacia

arriba: tareas mal planteadas que no rinden,
multiplicadas por miles, son empresas que
adoptan sin capturar valor. Sumadas, todas
generan una economia que invierte miles de
millones sin aumentar la productividad. La
paradagja tiene respuesta: es el reflejo de bases
que todavia no estan listas para ser elevadas.
Por eso, mas que preguntarnos qué nos va a
hacer la |A, preguntemonos qué base le vamos
a ofrecer. Y la base optima es clara: datos
ordenados, procesos claros y personas con
criterio. Porque la |A no cambia lo que eres:

te hace mas de lo que ya eres. La pregunta
estrategica es ;qué obtendras cuando eleves tu
base a la potencia?
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Gerente de Sector Publico

La cuarta pata de la mesa: por qué el sector
publico es una oportunidad para la banca privada

Durante afos, la banca privada estructuro

su negocio sobre tres grandes segmentos:
empresas, individuos y finanzas. Sobre esas tres
patas se apoyo la mesa del negocio bancario
tradicional. Sin embargo, el contexto actual
obliga a sumar una cuarta: el sector publico.

Hoy, lejos de representar un ambito secundario,

el sector publico se ha transformado en una
oportunidad estratégica para la banca privada.

La posibilidad de que organismaos nacionales,
provinciales, municipales, universidades y
sociedades del Estado puedan elegir su banco
para administrar ndminas salariales, financiamiento
y servicios asociados abrid un nuevo escenario de
competencia, pero también de expansion.
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Elvalor de este segmento no reside unicamente
en captar una cuenta institucional. Su verdadera
relevancia esta en el efecto derrame que genera
sobre los otros segmentos del negocio. Un

ente publico puede convertirse en la puerta de
entrada a un volumen significativo de individuos
y empresas vinculadas a su operatoria.

En el segmento empresas, esto significa acceder
al flujo de fondos de proveedores, contratistas,
servicios de recaudacion y soluciones de

pago. La banca privada puede aportar no

solo productos financieros, sino tambien
herramientas que mejoren la eficiencia operativa
de los organismos publicos: botones de pago,
billeteras virtuales, plataformas de recaudacion



y sistemas de pagos a proveedores. En un
contexto donde la digitalizacion es central,
estas soluciones permiten fortalecer el vinculo
institucional y ampliar el negocio transaccional.

En el segmento individuos. la administracion

de nominas representa una oportunidad de
escala. La incorporacion de grandes volumenes
de clientes habilita la colocacion de cuentas,
tarjetas, créditos, seguros e inversiones. No se
trata solo de captar salarios, sinc de construir
relaciones bancarias de largo plazo con
personas que ingresan al ecosistema financiero
a traves de ese vinculo inicial.

A esto se suma el rol de la gerencia

financiera. La administracion de excedentes
transitorios, la estructuracion de alternativas

de inversion y la oferta de financiamiento

para equipamiento. renovacion de flotas o
incorporacion de maguinaria amplian el alcance
del negocio. Instrumentos como leasing.
préstamos prendarios o incluso emisiones

tematicas, como bonos verdes, muestran que
el vinculo con el sector publico puede ser
mucho mas sofisticado y rentable de lo que
tradicionalmente se suponia.

En definitiva, el sector publico ya no debe ser
pensado como un cliente institucional aislado,
sino como una plataforma de crecimiento
transversal para la banca privada. Permite
generar negocio en individuos, empresas,
inversiones y financiamiento, a la vez que
impulsa soluciones innovadoras con impacto
concreto en la gestion publica.

Como en toda transformacion relevante,

la oportunidad no es para todos, sino

para quienes logran anticiparse. La banca
que entienda esta nueva logica, disene
propuestas de valor especificas y actue con
velocidad tendra una ventaja competitiva
clara en los préximos anos. El desafio ya no
es identificar la oportunidad. El desafio es
tomarla a tiempo.
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Ejecutivo de finanzas en Fintech

Private Capital en Argentina: reconstruir el habito

del credito

Hay una paradoja incoémoda en el mercado
financiero latinoamericano. El crédito privado se
convirtio en el asset class de mayor crecimiento
del mundo (+USD 3tn bajo administracion,
camino a USD 4tn hacia 2030} y, sin embargo,
en LatAm representa menos del 1% del
financiamiento corporativo. En una region que
explica el 7% del PBI mundial, esa desproporcion
no se explica por falta de necesidad. Se explica
por algo mas dificil de resolver que la escasez
de capital: la perdida del habito.

El credito privado no es scolo una transaccion;

es una practica que requiere dos partes
entrenadas. Y en Argentina, después de décadas
de inflacion cronica, defaults recurrentes y
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represion financiera, ninguna de las dos partes
llega entrenacdla a la mesa.

Del lado del lender, el deterioro es técnico.

El underwriting realmente serio, donde se
proyectan flujos de caja reales, se valora el
colateral con criterio y se estructuran covenants
que protejan, dejé de practicarse porque dejo de
tener sentido: con inflacién anual de tres digitos,
ninguna proyeccion sobrevivia al trimestre. La
originacion se volvio defensiva o directamente
desaparecio. ¥ la gestion de cartera se redujo

a administrar lo inevitable. Un mercado que

no gjercita el musculo del analisis crediticio lo
pierde. y recuperarlo lleva afos.



Del lado del borrower, el deterioro es cultural
Cuando renegociar es sistematicamente mas
barato que pagar, cuando el incumplimiento no
tiene costo reputacional porque el mercado tiene
memoria corta, la conducta de pago se degrada
sin que nadie lo decida explicitamente. El dato
argentino actual es elocuente: la mora de las
familias acumula 19 meses consecutivos de suba
y supero el 12,7% en Mayo 2026, mientras que en
los proveedores de credito no bancarios mas de
un cuarto de la cartera esta en situacion irregular.

Pero seria un error leer esos numeros solo como
un problema de conducta. Hay una parte de la
mora que es aritmetica pura: en una economia
donde las tasas activas duplican o triplican
cualquier referencia razonable, la probabilidad de
repago cae por diseno. Y esas tasas no reflejan
unicamente el riesgo percibido por el acreedor,
sino que muestran también la carga fiscal que
Argentina le impone al crédita: Ingresos Brutos
sobre la intermediacion, IVA sobre los servicios
financieros, impuesto de sellos sobre los
contratos. Todo eso viaja dentro de la cuota. Es
decir, un tomador idéntico, con el mismo negocio
y la misma voluntad de pago, tiene mas chances
de incumplir aca que en una economia con tasas
logicas. Elriesgo crediticio argentino es, en parte,
un riesgo tributario disfrazado.
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La buena noticia es que la ventana para
reconstruir existe y esta abierta ahora. La senal
mas visible viene del mercado publico: 2025
cerro con un financiamiento réecord de casi USD
34bn, liderado por las ONs. Si las empresas de
primera linea ya volvieron a emitir, el préximo
escalon es el credito privado. Y las condiciones
para eso también mejoraron: el proceso de
desinflacion devolvid un horizonte de proyeccion
que vuelve a hacer posible el analisis crediticio y
tasas que convergen gradualmente hacia niveles
donde el crédito es viable para quien lo toma.

Lo que falta no es capital. sino reconstruir las
capacidades: lenders que vuelvan a hacer el
trabajo de originar con disciplina, borrowers que
entiendan que el acceso al credito de manana
se compra con el comportamiento de hoy, y

un marco impositive que deje de encarecer
artificialmente el instrumento que el pais mas
necesita para crecer.

El crédito, como cualquier habito, se pierde
rapido y se recupera lento. Argentina paso
demasiados anos sin practicarlo. La diferencia
es gque ahora, por primera vez en mucho
tiempo. tiene la oportunidad de volver a
hacerlo. Ojala hagamos bien el trabajo y no
dejemos pasar el tren.
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Economista

Consultoria Pyme: un jugador estratégico que
crece dentro del ecosistema empresarial

En la primera edicion TCR para Argentina, tuve
la oportunidad de compartir una aproximacion

a la radiografia de las Pymes como columna
vertebral para el desarrollo de economias
emergentes, su representacion para Argentina
y los desafios a los que se enfrentan: desde lo
particular, hasta la exposicion a un escenario
macro estructuralmente inestable. Como
resultado del recorrido, advertimos la necesidad
de convocar consensos para la generacion de
politicas publicas que acompanen su desarrollo,
sostenibilidad y creen un escenario plausible de
nuevas creaciones; poniendo en valor su sélido
impacto en la economia real.

Ahora bien, ;que ocurre mientras tanto?
Frecuentemente, frente al vacio de respuestas
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publicas a problematicas de representacion,
surgen actores alternativos que cubren - al
menos parcialmente - las demandas de
sectores claves. Es cierto que la necesidad de
un contexto macro estable no es posible suplirlo
desde iniciativas micro, pero si es menester
mitigarlo a traves de ellas, para garantizar la
continuidad del tejido empresarial.

Agui es donde destacamos un jugador, cuya
participacion se hace cada vez mas presente: las
consultoras pyme.

Ordenar la gestion, disefar y ejecutar estrategias
de sustentabilidad y crecimiento, escalar

la operacion, profesionalizar estructuras y
decisiones, capacitar equipos, revisar y corregir



rentabilidades: son desafios que hoy comparten
muchas pymes, cualquiera sea su tamano.
Existe un prejuicio vinculado a que la necesidad
de asesoramiento proviene de companias mas
pequenas o de constitucion familiar, donde los
duenos tienen tendencia a la dificultad para
delegar e imposibilidad de ampliar estructuras
o profesionalizarlas, pero el alcance no termina
alli. En las companias mas grandes, se cuenta
con estructuras amplias, pero no siempre
funcionan de manera eficiente. Incluso, en
ocasiones, mayores estructuras corren el riesgo
de burocratizar movimientos en un contexto
donde la agilidad corporativa, mas que una
cualidad positiva, es un requisito necesario para
permanecer en juego.

La exposicion de las pymes a los vaivenes

de la economia se conjuga con algunos
factores estructurales de educacion y cultura,
determinando diferentes retos que suponen
un ejercicio histérico de adaptabilidad
extracrdinario. No obstante, en muchos casos,
no se contempla la posibilidad de incorporar
asesorias por miedo a perder la identidad
cultural interna: emblema fundamental que
caracteriza a nuestras companias.

Las consultoras pueden diagnosticar la
situacion del cliente, proponer un plan
ajustado a la singularidad de sus necesidades
y ofrecer un método que involucre el largo
plazo como vehiculo para su sostenibilidad

y crecimiento a escala. Cuanto mas
interdisciplinario sea el enfoque, mas efectivo
y sustentable. La complejidad del contexto

y las particularidades de las empresas y sus
integrantes, siempre plantean la necesidad de
un abordaje holistico, considerando que los
problemas suelen ser de caracter sistémico

y se retroalimentan entre si. Ofrecer coaching
de equipos al mismo tiempo que reposicionar
una marca y reorganizar cdeuda o recibir
asesoramiento en compliance o normativa
de comercio exterior, no tienen porque ser
excluyentes. La sinergia de contemplar un
plan unificado e integral puede marcar la
diferencia en los resultados de largo plazo.

Fractional CFO, un ejemplo de aplicacion

Con frecuencia, la falta de educacién financiera,
o escasas herramientas de financiamiento

y acceso al crédito, se unen a practicas
conductuales resultado de décadas bajo
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‘Podriamos pensar que
incorporar educacion
financiera en la etapa formal
inicial seria una politica
deseable y transformadora a
futuro, considerando que el
acceso al crédito sano es uno
de los pilares fundamentales
para la movilidad social’.

contextos inflacionarios. Esto profundiza una
logica cortoplacista en la toma de decisiones,
la desconfianza en el sistema financiero

y la improvisacion como patron corriente.
Podriamos pensar que incorporar educacion
financiera en la etapa formal inicial seria una
politica deseable y transformadora a futuro,
considerando gue el acceso al credito sano,
es uno de los pilares fundamentales para la
movilidad social. Pero una vez mas. depende de
la implementacion de politicas cuya decision
no esta al alcance inmediato de las decisiones
privadas e individuales. Muchas companias
pueden trascender estas dificultades, pues

-
-

~
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tienen acceso a la incorporacion de equipos
calificados, como CFOs y demas figuras que
constituyen pilares en direccion estratégica.
Pero lo cierto es que no todas pueden permitirse
contratar un CFO, o por el tamano de su
estructura o la coyuntura financiera no solvente,
que, paraddjicamente es cuando mas necesita
de su gestién. Asi es como la figura del fractional
CFO cobra relevancia dentro del ambito de la
consultoria: se trata de un experto en finanzas

a tiempo parcial o por proyectos, que ofrece un
liderazgo ecléctico y estrategia financiera agil

de alto nivel, sin que la pyme deba pagar un
salario fijo permanente. Incluso, el costo de la
incorporacion muchas veces se autofinancia con
las mejoras de flujo de caja resultado del plan
de intervencion,

La consultoria hoy se configura como

una herramienta que puede reinventar el
horizonte de una comparnia, como transformar
una realidad vulnerable en una posibilidad

de desarrollo.

Cada vez que veas un negocio exitoso, fue porque
alguna vez alguien tomo una decision valiente.
(Peter Drucker)
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Una nueva vision: patrones reales de inversionistas y

sus decisiones

En Ecuador, la inclusion financiera ha avanzado
significativamente. Segun datos del Banco Central

del Ecuador, al segundo trimestre de 2025, el 90% de la
poblacion adulta entre 15 y 69 afos tenia algun producto
financiero y el 81% registraba cuentas de uso frecuente. Sin
embargo, el acceso al sistema no siempre se traduce en
mejores habitos de inversion!

Tener una cuenta bancaria, utilizar una tarjeta o ahorrar
son pasos importantes, pero no equivalen a construir
patrimanio. En la practica, muchas personas bancarizadas
mantienen sus recursos en productos tradicionales, como
cuentas de ahorro o depositos a plazo, donde encuentran
liquidez, estabilidad y control. Esta preferencia es
comprensible. sobre todo en contextos donde la seguridad
se valora. El problema surge cuando esa seguridad
inmediata se convierte en la Unica estrategia y deja fuera
alternativas que generarian crecimiento a largo plazo.

Este comportamiento se refleja en la baja profundidad
del mercado de valores ecuatoriano. En los ultimos

anos, el valor negociade en el mercado bursatil se ubico
entre 11% y 13% del PIB, una proporcion reducida frente

a economias donde el mercado de capitales cumple un
papel mas amplic en la canalizacion del ahorro hacia la
inversion productiva. Es decir, existen ahorros, recursos e
instrumentos, pero todavia falta una cultura de inversion
mas extendida, capaz de conectar a los ciudadanos con
oportunidades mas alla del ahorro tradicional ?

Desde la perspectiva de quienes administramos fondos,
esta realidad no se explica unicamente por falta de
informacion; interviene la percepcion del riesgo. Con
frecuencia, los ciudadanos asocian el rendimiento, o la
tasa de interés, con elriesgo. La regla generales clara: a
mayor rendimiento, mayor riesgo. Pero esa relacion debe
analizarse junto con otra variable relevante: la facilidad
de salida de una inversion, En el lenguaje financiero
anglosajén se la conoce como “exit” y alude a la posibilidad
de recuperar el capital en condiciones razonables. Si esta
variable no se evalua, la incertidumbre puede llevar a
regresar a lo tradicional, aunque existan alternativas con
mayor potencial.
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La diferencia aparece cuando elinversionista pasa de
una logica de corto plazo a una planificacion ordenada.
Quienes invierten de manera sostenida comparten ciertos
habitos: definen objetivos. diversifican sus recursos,
mantienen disciplina y evitan reaccionar impulsivamente
ante movimientos temporales. No se trata de asumir
riesgos innecesarios, sino de comprenderlos, administrarlos
y alinearlos con metas concretas. Esa transicion requiere
educacion financiera. acompanamiento profesional y
claridad sobre los instrumentos disponibles, sus plazos,
beneficios y condiciones.

En ese proceso. el tiempo cumple un papel central. EL
interés compuesto demuestra que la constancia puede ser
mas poderosa que una rentabilidad puntual, Cuando los
rendimientos generan nuevos rendimientos, la inversidn no
depende de una sola decision y se convierte en un proceso
acumulativo. Por eso, objetivos como retiro, educacion,
vivienda o crecimiento patrimonial requieren planificacion.
paciencia y continuidad. Mientras mas pronto se empiece,
mayor s la capacidad de aprovechar ese efecto y reducir
las decisiones apresuradas.

El reto no es solo que mas personas ingresen al
sistema financiero; es que ese acceso se transfarme

en decisiones conscientes. Invertir implica relacionarse
mejor con el tiempo. el riesgo y las emociones. La
experiencia confirma que el patrimonic no se construye
por impulso. sino con habitos. objetivos claros, disciplina
y una vision de largo plazo.
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Banca Empresas: del proveedor
financiero al socio estratégico de
las empresas

E n la edicion anterior compartimos una vision sobre la
nueva arquitectura del sistema financiero en Argentina y
las perspectivas que trae consigo el Open Banking y el Open
Finance como parte de la transformacion digital de la industria.

Continuando esta vez con una mirada puesta en la Banca
Empresas, es bueno resaltar la evolucion que estan
atravesando las entidades financieras frente a un escenario
que ya no es solo de competencia con las fintech, sino
tambien de modelos de colaboracion.

La banca tradicional dejo de ser simplemente un proveedor de
productos financieros —como cuentas corrientes, prestamos,
convenios de haberes o servicios de cobranzas y pagos—

para convertirse en un aliado estratégico de las empresas.

que hoy demandan rapidez. integracion, automatizacién y
disponibilidad de informacion en tiempo real

Durante anos, el Cash Management estuvo orientado
principalmente a administrar pagos, cobranzas y liquidez.
Hoy ese concepto evoluciond hacia un ecosistema digital
donde la informacion pasa a ocupar un rol central

La integracion mediante APls —que, en terminos simples,
permiten que los sisteras del banco “conversen” con

los sisternas de gestion (ERP) de las empresas—, junto
con la conciliacion automatica. los pagos inmediatos y
las herramientas de tesoreria digital, permiten reducir
tareas operativas manuales, minimizar errores y ganar en
eficiencia comercial y reduccion de costos.

La evolucion del Cash Management ya no consiste unicamente
en mover dinero de manera eficiente, sino en contar con
informacion de calidad para tomar mejores decisiones.

En paralelo. muchas empresas estan atravesando procesos
de modernizacion de sus plataformas de gestion, migrando
hacia ERPs mas robustos y soluciones en la nube que
integran procesos financieros, comerciales y operativos.

En ese contexto. los bancos “tradicionales” tienen una
oportunidad Gnica, a partir de su ventaja competitiva en
terminos de solidez, acceso a la informacion y profundo
conocimiento de sus clientes.

En ese camino, algunas entidades financieras ya
comenzaron a desarrollar propuestas concretas, impulsando
portales digitales y herramientas de autogestion que
permiten integrar servicios de cobranzas y pagos con los
sistemas de gestion de las empresas. La compatibilidad

con los ERP y la automatizacion de procesos contribuyen

a simplificar tareas operativas, mejorar la disponibilidad de
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informacion y generar mayor eficiencia. Estas iniciativas
reflejan una tendencia cada vez mas visible en la industria; el
banco deja de ser unicamente un proveedor de productos
financieros para transformarse también en un socio
tecnoldgice. acompanando la evolucidn de las empresas en
un entorno cada vez mas digital.

Esta evolucion encuentra su principal habilitador en el
APl Banking y en el avance hacia modelos de Embedded
Finance, donde la conectividad entre bancos y empresas
permite integrar los servicios financieros directamente
en los procesos de negocio. Mas gue una innovacion
tecnologica, representa una nueva forma de relacionarse
con los clientes, generando experiencias mas simples,
agiles e integradas.

La proxima etapa probablemente ya no este marcada
unicamente por nuevas plataformas digitales o aplicaciones
moviles. sino por la incorporacion de inteligencia artificial.
machine learning vy el uso de big data para generar
recomendaciones cada vez mas personalizadas.

En un contexto donde la innovacion avanza a gran
velocidad. la banca tradicional tiene una oportunidad unica
de liderar el cambio. Su fortaleza ya no radica unicamente
en la solidez financiera, sinc en la capacidad de combinar
experiencia, tecnologia y cercania con las empresas para
impulsar su transformacion digital.

Quienes logren integrarse al negocio de sus clientes, mas
que ofrecerles servicios. seran protagonistas de la proxima
generacion de la banca empresarial
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El verdadero diferencial competitivo:
anticiparse y adaptarse

Durante muchos anos. la planificacion estratégica
estuvo asociada principaimente al crecimiento, la
expansion y el cumplimiente de objetivos financieros.
Sin embargo, en el actual contexto de creciente
complejidad regulatoria, econdmica y tecnologica,
planificar implica mucho mas gue definir metas de
negocio: requiere incorporar la gestion de riesgos
como un componente central de la estrategia. Hoy,
la verdadera fortaleza de una estrategia no es sélo

la claridad de su cobjetivo, sino la capacidad de
adaptarse y sostener su viabilidad frente a escenarios
dinamicos y. muchas veces. impredecibles.

Los planes de las empresas pueden verse afectados
por nuevas regulaciones, cambios en las expectativas
de los consumidores, avances tecnoldgicos
disruptivos, riesgos cibernéticos o transformaciones
macroeconomicas que alteran la operatoria de

los negocios y madifican las bases estratégicas.

Ante este panorama, planificar es anticipar como
diferentes escenarios podrian impactar el alcance de
los objetivos establecidos.

Anticiparse no es predecir el futuro, sino desarrollar
la capacidad de detectar riesgos y oportunidades
que podrian alterar el rumbo previsto. Las empresas
mas resilientes integran el analisis de escenarios

en su proceso de planificacion, evaluando qué
acciones tomarian frente a eventuales variantes.
Pero la anticipacion por si sola no es suficiente;

la incertidumbre actual requiere ser flexibles. Los
planes estrategicos disehados para gjecutarse tal
cual fueron concebidos pueden poner en jaque la
sostenibilidad del negocio, por lo que deben ofrecer
un marco que permita reconsiderar prioridades,
reasignar recursos y redefinir acciones cuando las
circunstancias lo requieran.

Sin embargo, existe un aspecto que suele recibir
menos atencion: la flexibilidad sélo genera valor
cuando esta respaldada por estructuras solidas

de gobierno corporativo, gestion de riesgos y
control interno. Adaptarse no es improvisar. Las
organizaciones necesitan de sistemas que aseguren
que las decisiones se toman sobre la base de
informacion confiable, que los riesgos se evaluan
adecuadamente y que existe claridad sobre las
responsabilidades y procesos de supervision.
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Como auditora, he tenido la oportunidad de brindar
soporte a empresas de diversos sectores a traves
de mi trabajo. En contextos inciertos, nuestro

rol de auditores toma un nuevo significado. Mas

alla de brindar confianza sobre la informacion
financiera, la auditoria permite evaluar la calidad

y confiabilidad de la informacion utilizada para la
toma de decisiones. Las cbservaciones y resultados
que surgen de nuestro trabajo son fundamentales
para validar supuestos. identificar desvios v
tendencias. y oportunamente ajustar la direccion
estrategica y establecer nuevos KPls. En un escenario
caracterizado por la adaptabilidad come requisito
fundamental, tener datos fiables y relevantes no
solo fomenta la transparencia ante los stakeholders,
sino que también contribuye a que las decisiones se
tomen sobre una base sélida, entendiendo mejor los
riesgos vy oportunidades que enfrenta la empresa.

En definitiva, la planificacion estratégica y la auditoria
son dos partes complementarias de un unico proceso
destinado a asegurar la capacidad de la organizacion
para producir valor de manera sostenible. Hoy. el
diferencial competitivo no esta en una estrategia
ambiciosa. sino en la capacidad de anticiparse,
adaptarse y mantener la confianza de los stakeholders
aun frente a los escenarios mas desafiantes.
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Grant Thornton Argentina: Lideres en auditoria, impuestos y consultoria desde hace mas de 50 afios

Con oficinas propias en CABA, Rosario y Cdrdoba, trabajamos con aliados en todo el pais y firmas
miembros de la red en 150 mercados para brindar a nuestros clientes un servicio de calidad estén
donde estén.

Conocé mas sobre nosotros y como podemos ayudarte, Ver mas AQUI.

o Grant Thornton

Av. Corrientes 327 - Piso 3, CABA
Humberto Primo 630 - Piso 3'H, Cardoba (Cordoba)
Cordoba 641 - Piso 1, Rosario (Santa Fe)
www.grantthornton.com.ar



Jovenes, adultos mayores y billeteras
virtuales: los retos del endeudamiento,
el ahorro y las inversiones

diario, jovenes y adultos mayores utilizan billeteras

virtuales, realizan pagoes y transferencias, pero tambien
asumen compromisos financieros sin contar con una
formacion adecuada. La falta de educacion financiera provoca
que muchas personas se endeuden para cubrir gastos
cotidianos. debido a empleos precarios y salarios que no
acompanan. Los menores de 35 anos concentran el mayor
nivel de morosidad, practicamente duplicande el promedio
nacional En este escenario, financian sus consurnos mediante
préstamos digitales y tarjetas de crédito, lo que incrementa
el riesgo de endeudamiento incorrecto, consumo impulsivo y
exposicion a estafas digitales.

Principales causas del endeudamiento:

« Compras impulsivas facilitadas por la inmediatez del pago.
+ Uso excesivo de creditos o préstamos rapidos ofrecidos
por las aplicaciones.

+ Falta de control de gastos al no registrar consumos
pequenos y frecuentes.

» Desconocimiento de tasas de interes, comisiones

Yy recargos.

+ Uso simultaneo de multiples billeteras. dificultando el
sequimiento de las deudas.

Senales de alerta:

- Pagar una deuda utilizando otra.

+ Alcanzar el limite de crédito con frecuencia.

» Desconocer el monto total adeudado.

- Destinar mas del 30% de los ingresos al pago de deudas.

Si bien las billeteras virtuales son herramientas digitales
versatiles para enviar dinero. pagar servicios y realizar
compras, muchas ofrecen microcréditos inmediatos con
controles laxos, lo que ha llevado a casos de usuarios
endeudados con tasas de interés superiores al 500%.

Las billeteras virtuales han simplificado tramites que antes
requerian presencialidad; sin embargo, es fundamental
orientar a los usuarios para que utilicen estas plataformas
no solo para consumir y endeudarse sin contral, sino
tambien para planificar sus metas de ahorro y mantener un
control total de sus gastos y pagos.

Muchas billeteras ofrecen acceso a tarjetas de credito,
microcreditos o préstamos personales, pero no se limitan a
este tipo de productos, tarmbién dan acceso a la posibilidad
de ahorrar e invertir.

Ventajas asociadas al ahorro en billeteras virtuales:

- El saldo disponible genera intereses diarios de manera
automatica, sin requerir tramites administrativas adicionales.
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+ Permanentemente disposicion de fondos para su
utilizacion, transferencia o retiro inmediato.

+ Gestion y monitoreo en tiempo real de saldos

y transacciones.

- Facilitan el inicio del ahorro y la generacidn de
rendimientos a partir de montos minimos.

Ventajas en el ambito de la inversion:

+ Alternativas de inversion a sectores tradicionalmente
excluidos de los canales tradicionales.

+ Proporcionan acceso a instrumentos financieros como
fondos comunes de inversion, divisas. bones y acciones
para mitigar riesgos.

* Apertura de cuentas y la constitucion de inversiones
mediante procesos simplificados,

+ Consulta inmediata de rendimientos directamente
desde la plataforma.

Beneficios adicionales:

- Ejecucion de transferencias inmediatas entre usuarios.

» Integracién del page de servicios y transacciones comerciales.
- Disponibilidad ininterrumpida del servicio (las 24 horas, los
/ dias de la semana).

- Fomento de una mayor inclusion financiera.

- Garantia de seguridad digital mediante robustos
mecanismos de autenticacion y encriptacion,

Conclusion

Cuandeo se emplean con disciplina, las billeteras virtuales
se transforman en recursos sumamente valiosos. En este
sentido, la educacian financiera resulta indispensable
para adoptar decisiones bien fundamentadas, prevenir
el endeudamiento excesivo y consolidar habitos que
garanticen una estabilidad financiera duradera,

Asimismo, al combinar de forma eficaz la usabilidad, la
accesibilidad y la liquidez, estas plataformas facilitan la
obtencion de rendimientos con disponibilidad inmediata de
los fondos, De esta manera. se consolidan come instrumentos
esenciales tanto para fomentar la inclusién financiera como
para arraigar practicas de ahorro sostenibles en el tiempo.
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La reclasificacion que Argentina ya
empezo a construir

Argentina atraviesa un momento de definiciones
con MSCI y esta vez el balance tiene mas para
celebrar de lo que el titular sugiere. Este junio trajo
dos pronunciamientos en una semana: primero, un
informe sobre las condiciones reales de acceso al
mercado argentino para inversionistas extranjeros;
después, la determinacion formal sobre el estatus
del pais. La categoria no cambio todavia, pero el
diagnoéstico que la sostiene si esta cambiando.

La revision de accesibilidad no registro una mejora
formal respecto de 2025, es cierto. Pero dentro de
ese mismo informe se reconoce que la flexibilizacion
cambiaria de abril de 2025 ya habilita la repatriacion
de fondos de inversiones nuevas en acciones. Es un
avance concreto. distinto de una promesa de reforma
sin correlato practico. Los requisitos documentales
que lo acompanan son el tipo de friccion operativa
que suele resolverse con el tiempo.

Conviene nombrar el problema de fondo: lo que ha
mantenido a Argentina fuera de los indices desde
2021 nunca fue el tamano de su mercado, sino

la existencia de restricciones a la libre movilidad
de capitales. Esa restriccion sigue vigente hoy,
aungue bajo formas mas acotadas que antes; el
cepo cambiario para personas juridicas, controles
residuales sobre capitales de corto plazo vy la
ausencia de un mercado de cambios offshore
eficiente. Son puntos identificables dentro de una
misma causa raiz: cuando el obstaculo tiene nombre
y forma, la solucion tambien.

Lo gue muchas veces pasa desapercibido es

que Argentina satisfaria hoy los umbrales de
capitalizacion y liquidez exigidos dentro del universo
emergente para que cinco de sus acciones mas
representativas cumplan los requisitos del segmento
Standard, reservado a empresas de gran y mediana
capitalizacion. El insumo estructural esta intacto: las
empresas existen, y sus niveles de liquidez no se
vieron comprometidos durante estos anos fuera del
indice. Lo que resta no es reconstruir esa base, sino
ajustar la previsibilidad regulatoria que permita que la
libre movilidad de capitales deje de ser la excepcion
documentada y pase a ser la regla operativa,

El mercado esperaba una senal mas inmediatay su
ausencia genero cautela. Pero conviene no confundir
el ritmo de los anuncios de MSC| con el ritmo real
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de las reformas. Siendo conservadores, ubicamos
una eventual reclasificacion dentro de los préximos
dos anos, un horizonte razonable para un proceso
que exige acumular consistencia y no solo anunciar
cambios. La experiencia de otros mercados que
lograron el ascenso muestra que ese pericdo de
progreso sostenido suele ser el tiempo que separa el
reconocimiento técnico de la reclasificacion efectiva.

La agenda pendiente ya no depende de
voluntades ajenas: perfeccionar un mercado
offshore de divisas eficiente, eliminar las
restricciones operativas vigentes en el mercado
onshore y sostener la estabilidad regulatoria sin
intervenciones que introduzcan incertidumbre
sobre reglas ya anunciadas.

Conviene recordar que la libre movilidad de capitales
no es una concesion que los mercados le piden a los
gobiernos, sino la condicion minima bajo la cual un
pais deja de pedirle prestada su credibilidad al ciclo
de turno. Argentina la perdid en 2021 por decision
propia y. por decision propia, puede recuperarla
antes de lo que descuenta el consenso. MSCI, en

ese sentido. no es un juez externo: es la institucion
que certifica, con cautela, algo que el pais ya esta en
condiciones de demostrarse a si mismo.
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LarrainVial e Invesco concluyen 3" edicion del programa de ETF en Bolsa de Londres

En la Universidad de Cambridge y en Financial Times Stock Exchange se desarrollo la 3° edicion del
Finance Frontier Programme, programa acadéemico de ETF desarrollado en conjunto por LarrainVial e
Invesco. Fueron 50 clientes institucionales quienes participaron en esta instancia en mayo de 2026.

El programa concluyé en la ceremonia Opening Ring the Bell en el London Stock Exchange. Ver mas AQUI.
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Cobro con Transferencia: una nueva
légica para los pagos recurrentes

Duranle los ultimes anos, la innavacion en medios de pago
estuvo asociada a la inmediatez. Que una transferencia
pudiera acreditarse en segundos transformo la experiencia de
personasy empresas y promovio la digitalizacion del sisterna
financiero. Sin embargo, en el contexto actual el principal
diferencial ya no es la velocidad. La verdadera innovacion se
asienta en dos nuevos pilares: la infraestructura que hace
posibles esas operaciones y la capacidad de ofrecer un
entomo interoperable, seguro v previsible.

El Cobro con Transferencia (CCT), incorporade mediante

la Comunicacion "A" B406, constituye una muestra
concreta de esa evolucidn. Mas que incorporar una nueva
forma de cobrar cuotas, establece un conjunto de reglas
comunes para los pagos recurrentes dentro del ecosistema
de Transferencias 3.0. Como unica modalidad de
transferencias inmediatas habilitada para este fin. crea un
marco de gobernanza que ordena la operatoria, fortalece la
confianza entre los participantes y amplia las capacidades
de la infraestructura existente para acompanar el
crecimiento del crédito digital.

El aporte principal mas alla de la tecnologia. esta en la
forma en que articula los procesos de negocio. A traves

del estandar OAuth2, el consentimiento deja de seruna
instancia administrativa para convertirse en una autorizacion
explicita. asociada tanto a una cuenta especifica como a

un préstamo determinado. Se mejora asi la trazabilidad de
cada operacion, se reducen los riesgos vy se le da al usuario
un mayor control sobre sus autorizaciones, ya que puede
revocarlas en cualquier momento

A ese principio se suma un conjunto de reglas operativas
que le dan mayor previsibilidad al sisterna: establece
criterios estandarizados para las cuotas, define un numero
limitado de intentos de cobranza dentro de cada periodo
contractual y evita practicas como los cobros parciales o
el barrido de fondos desde otras cuentas. También exige
que el desembolso del prestamo y la cobranza se realicen
sobre la misma cuenta, previamente consentida por el
cliente, reforzando asi la integridad de toda la operatoria.

Estas definiciones tienen un impacto que trasciende el
praceso de cobranza. Cuando las reglas son homogéneas,
las entidades financieras y los proveedores de servicios
de pago pueden reducir la complejidad de integracion,
automatizar procesos con mayoer eficiencia y concentrar
sus esfuerzos en desarrollar mejores productos. en lugar
de resolver diferencias operativas entre participantes.
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La incorporacion de validaciones sistémicas, como la
identificacion del préstamo y del prestamista, fortalece,
ademas. la seguridad juridica y operativa del esquema.

En otras palabras, el CCT no solo profesionaliza la cobranza
recurrente, Tambien crea las condiciones para que el
credito digital pueda escalar sobre una infraestructura
compartida, donde la interoperabilidad, la trazabilidad y la
previsibilidad dejan de depender de acuerdos particulares
para convertirse en capacidades propias del sistema.

La historia reciente de los medios de pago estuvo marcada
por la velocidad. La proxima etapa estara definida por la
calidad de la infraestructura que la sostiene.

En un mercado donde la competencia ya no se mide
unicamente por la experiencia visible del usuario, sino por
la solidez de la infraestructura que la sostiene, el Cobro
con Transferencia se posiciona como una herramienta
clave para construir servicios financieros mas ordenados,
seguros y escalables. Mas que un nuevo mecanismo para
cobrar préstamos, el CCT representa una nueva manera de
concebir los pagos recurrentes.
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Hablemos del Banco Central

on el Mundial en el espejo retrovisor, Javier Milei intenta
recuperar la iniciativa politica con una reforma que
busca blindar al Banco Central frente a la tentacidn fiscal

Pasada la euforia del Mundial. la politica argentina vuelve
al centro de la escena. Algunas encuestas empiezan a
mostrar cierto deterioro en los indicadores de aprobacion
del Gobierno y el Presidente decidié reaccionar. En

un discurso televisado en horario central, presentd un
proyecto para reformar la Carta Organica del Banco Central
El mensaje politico fue inequivoco: la entidad fue descrita
como una de las cajas a través de las cuales la "alta
politica” se financid a costa de la estabilidad monetaria. La
iniciativa es, por lo tanto. algo mas gue un ajuste tecnico.
Es también el primer capitulo de un relanzamiento politico
de cara a las elecciones de 2027, al que probablemente le
sigan reformas mas ambiciosas. incluida la reforma politica.

El problema de fondoe tiene un nombre técnico: dominancia
fiscal Ocurre cuando un banco central deja de fijar su
politica en funcion de objetivos monetarios y pasa a
subordinarla a las necesidades de financiamiento del
Tesoro. Ya no decide cuanto emitir segun la inflacion que
busca evitar, sino segun el déficit que debe financiar. EL
resultado. tarde o temprano. es mas inflacion.

La incomoda aritmeética monetaria

Detras del proyecto hay un dato elocuente: desde 2008,

el financiamiento monetario al Tesoro —via adelantos
transitorios, utilidades y letras intransferibles— acumulo
mas de 50 puntos del PBI, La reforma ataca ese
mecanismo desde varios frentes. Reemplaza el mandato
multiple introducido en 2012 —estabilidad monetaria,
estabilidad financiera. emplec y desarrollo— por un objetivo
uniceo: preservar el valor de la moneda. en linea con el
espiritu de la Carta Organica original de 1992. También
blinda al directerio frente a remociones discrecionales,

El proyecto ademas elimina los adelantos transitorios,
prohibe el financiamiento a la Nacién, provincias y
municipios. y deroga el esquema de “reservas de libre
dispenibilidad” que permitio usar las reservas del Banco
Central para pagar deuda. A la vez, restringe la distribucion
de utilidades a ganancias realizadas y liguidas. dejando
afuera las ariginadas por revaluaciones de tipo de cambio y
oro. Las transferencias al Tesoro solo podrian realizarse una
vez que las reservas superen el 50% del capital del BCRAy
deberian destinarse exclusivamente a cancelar deuda.
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¢Alcanza con reformar la Carta Organica para garantizar la
estabilidad de precios? No. Ninguna ley ordinaria puede
volver imposible el financiamiento monetario bajo cualquier
escenario politico futuro. Lo que si puede hacer una buena
ley es encarecerlo, volverlo mas visible y hacer que su
violacion tenga un costo politico mayor. Esa es la apuesta
de esta reforma.

Ahora bien, mas alla de la reforma, la estabilidad duradera
exigira que el Banco Central acumule autoridad politica
propia. Perl ofrece el contraste regional mas claro: el
BCRP no se sostiene solo por sus reglas legales, sino
porque logro construir una reputacion de competencia
tecnica y estabilidad que pocos actores politicos se
atreven a cuestionar,

Argentina esta muy lejos de ese punto. Cambiar esa
percepcion requerira mucho mas que una nueva Carta
Organica. El Banco Central necesita tiempo y resultados,
precisamente las dos cosas que no tuvo durante las
ultimas decadas.




Financiamiento del BCRA al Tesoro (% del PBI)
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Sobre Adcap Grupo Financiero

Adcap Grupo Financiero cuenta con mas de 15 anos de trayectoria en el mercado de capitales y un
equipo de mas de 200 profesionales en la region. con presencia en Argentina y Uruguay. donde opera a
través de Adcap Uruguay.

La firma impulsa el desarrollo financiero de personas, empresas e instituciones, ofreciendo
soluciones integrales de asesoramiento, inversion y gestion de activos con una perspectiva global y
un enfoque personalizado.

A través de sus distintas unidades —Adcap Securities, Adcap Asset Management y Api Broker— el
grupo combina su experiencia en mercados de capitales y analisis macroeconémico con los mas altos
estandares de calidad. Adcap se posiciona hoy como uno de los asset management mas relevantes del
mercado local

Adcap

GRUPD FINANCIERD

Juncal 1311, Piso 5, Retiro, CABA, Argentina
www.ad-cap.com.ar



Mercados bajo tension: la respuesta
de los activos financieros frente al
conflicto bélico

La escalada del conflicto entre Estados Unidos e Iran
volvio a colocar a los mercados financieros frente a uno
de sus escenarios mas desafiantes. Como ocurre en los
episodios de mayor tension geopolitica. la reaccion de los
inversores estuvo determinada por tres factores centrales:
el riesgo sobre el suministro energético mundial, elimpacto
potencial sobre la inflacion y las implicancias para la politica
monetaria de la Reserva Federal. La combinacion de estos
elementos impulso una mayor volatilidad, una rotacion
hacia activos defensivos v una marcada diferenciacion
entre sectores y clases de activos.

Las acciones estadounidenses fueron las primeras en
reflejar el aumento de la aversion al riesgo. ELS&P 500
registro una correccion inicial relativamente moderada
gracias a la fortaleza de los resultados corporativos y al
liderazgo de las companias vinculadas a la inteligencia
artificial Sin embarge. la evolucion del conflicto profundizo
las diferencias sectoriales. El sector tecnolégico volvid
a liderar el desempeno relativo por sus perspectivas de
crecimiento de largo plazo, mientras que las empresas
energéticas se beneficiaron de la suba del petroleo. En
contraste, transporte, consumo discrecional e industrias
con elevada intensidad energética fueron los mas
afectados por el incremento esperado de los costos y el
deterioro de las perspectivas de crecimiento.

El petroleo volvid a convertirse en el principal termometro

de la tension geopolitica. Las amenazas sobre el Estrecho

de Ormuz —por donde transita cerca del 20% del comercio
maritimo mundial de crudo— impulsaron al Brent y al WTI
nuevamente hacia la zona de los 100 USD por barril. Mas alla
del movimiento de precios. el mercado comenzo a incorporar
un escenario de inflacion mas persistente, reduciendo las
expectativas de recortes de tasas y reforzando la posibilidad
de que la Reserva Federal mantenga una politica monetaria
restrictiva durante mas tiempo.

En este contexto, el oro reafirmo su condicion de activo
refugio. Aunque la fortaleza del dolar y las elevadas tasas
reales limitaron parte de su apreciacion, la demanda de
inversores institucionales y las compras sostenidas de
bancos centrales sostuvieron sus cotizaciones en niveles
elevados. consolidandolo come una cobertura frente a
escenarios de incertidumbre.

La reaccion del mercado de renta fija fue mas compleja.
Inicialmente, los bones del Tesoro estadounidense recuperaron
su tradicional papel defensivo. Sin embargo, elincremento

del precio del petréleo modifico rapidamente las expectativas
inflacicnarias y provoco un aumento en los rendimientos de

los Treasuries, especialmente en los plazos largos. Elmercado
continua descontando que las tasas de interés permaneceran
elevadas por un periodo mas prolongado. incluso en un
escenario de crecimiento mas moderado.
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Para los mercados emergentes, este contexto representa
un desafio relevante. La combinacion de un dolar
fortalecido. mayores rendimientos de los bonos del Tesoro
y una mayor aversion al riesgo suele traducirse en salida de
capitales, depreciacion de las monedas y un incremento

en los costos de financiamiento. En consecuencia, los
inversores tienden a privilegiar activos de mayor calidad
crediticia y a reducir exposicion a economias mas
dependientes del financiamiento externo.

Argentina enfrenta esta coyuntura desde una posicion
relativamente mas solida que en episodios anteriores. El
aumento del precio del petrolec mejora las perspectivas
de Vaca Muerta y fortalece el potencial exportador del
sector energético. Al mismo tiempo, la reciente mejora de
la calificacion soberana por parte de Moody's, junto con
las revisiones positivas de Fitch y S&P. refleja los avances
en consolidacion fiscal, desaceleracion de la inflacion,
recuperacion de reservas y reduccion del riesgo de
incumplimiento. Comao resultado, el riesgo pais descendid
hacia la zona de los 420 puntos basicos. uno de los niveles
mas bajos de los ultimos anos.

Sin embargo. la mejora crediticia no desacopla a los

activos argentinos del contexto internacional Un petroleo
persistentermente elevado. mayores rendimientos de los
Treasuries o una salida generalizada de capitales desde los
mercados emergentes podrian frenar la compresion del riesgo
soberano. La continuidad del equilibrio fiscal. la acumulacion
de reservas v la estabilidad politica seguiran siendo factores
determinantes para sostener la confianza de los inversores.

En definitiva, la evolucion del conflicto continuara
condicionando el comportamiento de los mercados
globales. El petroleo seguira siendo el principal indicador
de la tensién geopolitica, mientras que la inflacion y las
decisiones de la Reserva Federal definiran el equilibrio
entre activos de riesgo y activos defensivos. Para Argentina,
consolidar la estabilidad macroeconomica y capitalizar el
potencial del sector energético seran elementos esenciales
para fortalecer la resiliencia de sus activos en un entorno
internacional que probablemente continue marcado por
una elevada incertidumbre
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Estrategias de inversion en un
mercado altamente volatil

os encontramos en un contexto de mercados
N globales con una alta volatilidad en el mediano
y largo plazo, situacion que no era habitual para
otras epocas del mercado. Si analizamos el indice
VIX (Chicago Board Volatility Index) encontramos
tal como se aprecia en el grafico un valor actual
similar al de agosto de 2021. No obstante. en estos
5 anos vemos que elindice presenta 7 momentos
donde su valor duplicé, triplicéd y hasta cuadruplico
elvalor actual para luego retroceder promediando
1.4 eventos por ano. Este analisis nos muestra que, si
bien la volatilidad actual es similar a la que sufrimos
5 anos atras. durante estos anos tuvimos muchos
momentos de aumento de la volatilidad y como
consecuencia, del riesgo.

Si comparamos con los 5 anos anteriores,
encontramos que, si bien existieron variaciones
significativas, la cantidad de eventos es mucho
menor (5 momentos donde el indice al menos
duplico su valor, promediando un evento por anol;
mientras que si comparamos la evolucion desde
1990 a 2010 vemos un promedio de 0,45 eventos por
ano (o uno cada dos anos).

Del analisis anterior descubrimos que, si bien el
indice de volatilidad puede no variar en dos puntos
del analisis y que su aumento es considerablemente
leve en los ultimos 35 anos, con el paso del tiempo
la cantidad de eventos que elevan la volatilidad
aumentan generando asi mayores epocas de
inestabilidad en los mercados, mayor riesgo y mayor
dificultad para encontrar actives de largo plazo.

Aungue el indice S&P500 es una buena opcidn
pensada para inversiones con objetivos de 30/40
anos, en esos plazos tal vez ya no sea conveniente

la estrategia de "Buy and Hold"; Conservar un mismo
activo puede ser una estrategia sumamente valida en
épocas anteriores hasta 1990, pero en la actualidad
la volatilidad de las companias nos muestra que el
resultado de la inversion, asi como la reduccion del
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riesgo son mas eficientes con una administracion de
carteras activa.

Si bien, una alta rotacion puede generar altos
rendimientos, esto no logra reducir el riesgo de la
inversion, mientras que una rotacion anual aumenta
considerablemente las posibilidades de evitar activos
con desempeno por debajo de la media v la eleccion
de activos con rendimientos por encima del S&P500.

En momentos de alta volatilidad, tambien es
recomendable la conservacion de efectivo como una
reduccion de riesgo y como una oportunidad para la
compra de activos subvaluados; muchas veces los
inversores no toleran tener parte o todo su capital de
inversion liquido, ya que consideran gue "'no estan
invirtiendo” y el miedo a perder oportunidades "FOMO" no
les permite esperar mejores oportunidades de mercado.

Si bien no existe una formula exacta para reducir los
riesgos y la volatilidad de las inversiones. sabemos
que, a mayor tiempo, paciencia y con una buena
estrategia es posible construir un portafolio sélido en
elmercado de capitales; aunque, a diferencia de otras

epocas, debera requerir mayor rotacion de activos.
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Con presencia en Argentina, Estados Unidos y Europa,
en Boston Asset Manager apostamos a gue cada
inversor cuente con informacion profesional,
adaptada a su realidad y actualidad.

Por eso desarrollamos Boston Suscripciones, una
plataforma que acerca andlisis e informes
especializados a distintos perfiles.

Acomparnamos y fortalecemos cada decision de inversion.
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